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阪神 阪急 京阪 大軌 南海 宇治電 京都電灯 大阪電力 大同電力
1924年 2,721 1,719 4,189 719 2,965 17,902 8,816 18,124 
1925年 2,852 2,002 4,799 794 3,077 21,018 9,668 24,368 
1926年 3,038 2,119 6,019 876 3,530 25,637 10,362 3,018 27,767 
1927年 3,383 2,230 6,654 994 3,642 27,653 14,028 3,115 31,768 
1928年 3,758 2,280 7,234 1,104 3,826 28,868 15,376 3,158 33,198 
1929年 3,871 2,450 7,733 1,165 3,911 31,616 18,495 3,934 37,261 
1930年 4,178 2,548 5,851 1,236 4,033 32,869 18,559 3,992 34,256 
1931年 4,638 2,670 2,980 1,425 4,190 33,126 18,098 3,973 35,013 
1932年 4,893 2,834 3,108 1,513 4,882 34,022 18,585 3,968 35,834 
1933年 5,374 3,043 3,315 1,661 4,867 35,201 19,751 4,105 35,221 
1934年 5,549 3,322 3,544 1,873 5,054 37,263 20,901 4,591 35,859 
1935年 5,994 3,611 3,927 2,036 5,424 41,550 22,271 39,385 

















































阪神 阪急 京阪 大軌 南海
1924年 30% 19% 38% 15% 24%
1925年 30% 20% 39% 13% 23%
1926年 31% 20% 42% 14% 25%
1927年 31% 20% 44% 15% 24%
1928年 32% 20% 42% 13% 23%
1929年 29% 19% 40% 12% 23%
1930年 31% 18% 32% 12% 26%
1931年 35% 18% 17% 13% 29%
1932年 37% 19% 19% 15% 33%
1933年 38% 18% 22% 16% 31%
1934年 38% 18% 23% 18% 30%
1935年 39% 18% 28% 18% 33%






































































































































































































1924年 1925年 1926年 1927年 1928年 1929年 1930年 1931年 1932年 1933年 1934年 1935年 1936年 


























































































































































阪神 阪急 京阪 大軌 南海 宇治電 京都電灯 大阪電力 大同電力
1924年前 13% 12% 11% 12% 13% 10% 14% 8%
1924年後 13% 12% 11% 12% 13% 10% 14% 8%
1925年前 13% 12% 11% 12% 13% 10% 14% 8.5%
1925年後 13% 12% 11% 12% 13% 10% 14% 10%
1926年前 13% 12% 11% 12% 13% 10% 14% 8.5% 10%
1926年後 13% 12% 11% 12% 13% 10% 14% 9% 10%
1927年前 13% 12% 11% 12% 13% 10% 12% 9% 10%
1927年後 13% 12% 11% 12% 13% 10% 12% 9% 10%
1928年前 13% 12% 11% 12% 13% 10% 12% 9% 10%
1928年後 13% 12% 11% 12% 13% 10% 12% 9% 10%
1929年前 13% 12% 11% 12% 13% 10% 12% 9% 10%
1929年後 10% 12% 11% 12% 13% 10% 12% 9% 10%
1930年前 10% 12% 11% 12% 13% 10% 12% 8% 8%
1930年後 10% 12% 5% 12% 11% 10% 10% 8% 8%
1931年前 10% 12% 5% 10% 10% 8% 8% 8% 8%
1931年後 10% 10% 5% 10% 10% 8% 8% 8% 6%
1932年前 9% 10% 3% 8% 9% 6.5% 8% 7% 6%
1932年後 9% 10% ― 8% 9% 5% 8% 7% 4%
1933年前 9% 10% ― 8% 9% 5% 8% 7% ―
1933年後 9% 10% ― 8% 10% ― 8% 7% ―
1934年前 9% 10% ― 8% 10% ― 8% 7% ―
1934年後 9% 10% ― 8% 10% ― 8% 7% ―
1935年前 9% 10% ― 8% 10% ― 8% 5%
1935年後 9% 10% ― 8% 10% ― 8% 5%
1936年前 9% 10% ― 8% 10% 6% 8% 6%

















































1924年1925年1926年 1927年 1928年 1929年1930年1931年 1932年 1933年 1934年1935年 1936年
阪神 阪急 京阪 大軌 南海
宇治電 京都電灯 大阪電力 大同電力
図３　関西電気供給事業者の供給事業収入に占める電灯収入比率
出典：『電気事業要覧』による
－ 81 －
昭和恐慌期における電気供給事業経営のパフォーマンス比較
なのが、電灯収入が１割かそれ以下の宇治電と
大同であり、卸売を主な事業とする両社の電灯
からの収入は少ない。「電力戦」で大口電力の
奪い合いをし、さらに恐慌と外債問題を抱えた
両社は、その規模の大きさにもかかわらず、経
営パフォーマンスは高くなく、規模としてはさ
ほど大きくない電鉄兼営供給業に対し、一方的
に買収などその地位を左右することはできな
かったと考えられる。
　逆に、電灯からの収入が多くの年次で過半に
達しているのが、阪神・阪急・京都電灯・大軌
である。これらの事業者は都市化による電灯の
増加によって、比較的好調なパフォーマンスを
上げることが可能であったと考えられる。
　ただし京都電灯は、供給区域が広く、京都市
という大都市も含む一方で、滋賀や山陰などの
需用が希薄な農村も供給区域としているため、
全体のうち郊外化から利益を上げられる地域は
わずかだったといえる。対固定資本利益率でわ
ずかながら京都電灯が電鉄各社に劣るのは、京
都市の有利さと農村部の不利さを相殺して、若
干不利さが上回ったといえるであろう。
　郊外において電鉄兼営電気供給業が有利な点
はもう一つ考えられる。郊外の住宅化に際して
決め手となるのは交通の整備であり、大規模な
電鉄事業を営む五大電鉄は、自身の本業によっ
て郊外化を推進することができるのである。言
い換えれば、電車事業によって沿線地域に及ぶ
外部効果を、乗客の増加だけではなく、電気供
給業の増収という形でも吸収することで、会社
全体の経営効率をいっそう高めることができる。
これに対し、宇治電や京都電灯が営んだ電車は、
そもそも供給区域と離れていたり（宇治電の場
合）、広い区域のごく一部を走っているだけ（京
都電灯の場合）で、沿線開発効果が限られてい
た。
　中間的な存在が、電灯からの収入がそれなり
に多いが、半分には及ばない南海と大阪電力で
ある。両社とも大阪市より南の地域を供給区域
とし、そこは堺や泉南など繊維工業などが盛ん
な地域であった。そのため郊外化の効果以上に、
電力からの収入が大きくなったと考えられる。
阪神・阪急に比べ、この二社の経営効率はやや
劣っているといえるが、恐慌の影響を受けやす
い電力収入の相対的多さが、その結果をもたら
したと考えられよう。なお京阪は、和歌山支店
を持っていた1920年代は南海などと似た傾向で、
手放してのちは阪急などと同様のパターンと
なったといえる。
おわりに
　最後に、本稿で明らかになったことをまとめ
る。
　関西の電気供給業界においては、電鉄の兼営
電気供給業は、昭和恐慌下でも着実に進んだ都
市の拡大、郊外の発展を効率よく取り込め、概
して不況下にあっても経営パフォーマンスが堅
調で、会社全体の経営も底堅かった。大阪電力
も似た傾向にあったといえ、のちに親会社の大
同が再吸収する結果となった。京都電灯は電力
戦のあおりを食って1920年代末から余剰電力を
抱え込み、利益率の低下に遭ったが、いっぽう
で都市化や郊外化の利益も取り込めたので、そ
れほどの経営悪化はせずに済んだ。電気事業者
として大手の宇治電と大同は、「電力戦」や外
債問題で昭和恐慌期の経営パフォーマンスはあ
まり良くなく、電気事業界の主導権を必ずしも
取れなかったのではないかと考えられる。
　先行研究の指摘するように、関西の電気事業
界は複雑であり、卸売電力や小売電力に加え、
電鉄業の兼営供給事業も入り乱れていた。これ
を電気供給事業で中心的地位にあった五大電力
が中心となって統合再編することは、電気供給
事業の業界だけを見れば望ましいことであった
かもしれないが、実際には困難であった。五大
電力に属する宇治電と大同の経営パフォーマン
スはこの時期決して良くなく、より優れたパ
フォーマンスを挙げていた小売電気事業や電鉄
業の兼営供給業を吸収することは不可能だった
－ 82 －
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と考えられる。電鉄兼営電力の規模自体は五大
電力や京都電灯と比べ大きくはなかったが、会
社全体では京都電灯に迫るほどの規模となり、
配当率に見るように経営状態も卸売電力をしの
いでいたのである。
　これは別の面から見れば、大都市郊外におい
ては電鉄が沿線の電気供給も担うことで、高度
な収益を上げて投資の元手を得、いっそう効率
よく沿線の郊外地域の開発を進めることができ
たと考えることが可能である。とりわけ阪急の
ような多角経営が、兼営電気供給業とどのよう
なシナジー効果を持っていたのかは、今後検討
されねばならない。
　関西の電気供給業の構造は、電力だけの業界
から見れば確かに合理化のネックであった。し
かしその複雑な構造を担っていた、電鉄兼営の
電気事業には合理性があり、それらの企業の合
理性がある限り、五大電力の側からだけの合理
性で電気事業を再編することは困難であった。
従って電力国家管理を導く一因となったと考え
ることができるが、ただしそれは、先行研究が
指摘するような、経営上の不合理性のゆえに国
家管理が導かれたというのではない。関西では、
電鉄業などの異なった性格の事業者が地域的な
合理性を有していたために、全国的な電気供給
事業の再編構想では地域の合理性を打破できず、
そのため国策による国家管理でなければ、解体
することができなかったと捉えるべきなのであ
る。
　言い換えれば、立脚点の異なった（全国的な
電力網か、地域ごとのインフラ統合経営か）合
理性の衝突だったのであり、結果的に起こった
ことは経済外的な国策による前者の合理性の推
進であったが、電力自由化の進められている現
在から歴史を振り返る際に、もう一つの地域中
心の合理性の可能性も再検討されるべきであろ
う。
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